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GRUPA KAPITALOWA RAFAKO
Sprawozdanie z dziatalnosci za okres 6 miesi¢cy zakoficzony dnia 30 czerwca 2006 roku

I. Wstep

Fabryka Kotléw RAFAKO S.A. (,,jednostka dominujaca”) nalezy do najwigckszych polskich firm zajmujacych si¢
projektowaniem, produkcja, budowsg i serwisem urzadzen i obiektéw energetycznych.

W oparciu o wlasne biuro projektowe i na bazie posiadanych licencji, jednostka dominujaca rozwijala i rozwija
oferowane technologie kotlowe i technologie instalacji ochrony $rodowiska. Odpowiadajac na zapotrzebowanie
rynku, gtéwnie zwiazane z ochrona §rodowiska, na przelomie lat 80 — tych 1 90 — tych, tradycyjna oferte kottowa
obejmujaca kotly rusztowe i pytowe poszerzono o kotly z cyrkulacyjnym i stacjonarnym zlozem fluidalnym oraz
o kotly odzyskowe. Wprowadzono takze do oferty technologie mokrego, potsuchego i suchego odsiarczania
spalin.

Aktualnie oferta jednostki dominujacej obejmuje:

e konwencjonalne kotly energetyczne i cieplownicze z paleniskami pylowymi, fluidalnymi i rusztowymi
na parametry pary pod i nadkrytyczne,

e kotly odzyskowe,

e kotly do termicznej utylizacji odpadow,

e instalacje odsiarczania spalin metoda sucha,

e instalacje odsiarczania spalin metoda potsucha,

e instalacje odsiarczania spalin metoda mokra,

e diagnostyke, naprawy i modernizacje urzadzen kottowych,

e produkcje elementow kottow,

e produkcje konstrukeji stalowych i innych nieci$nieniowych czesci dla energetyki,

e produkcje wymiennikéw ciepta.

Od poczatku dzialalnosci jednostka dominujaca byla gléwnym dostawca kotléw dla polskiej energetyki
i przemystu. Sumaryczna moc kotléw produkcji jednostki dominujacej stanowi znaczaca czg$¢ zainstalowanej
mocy polskiej energetyki zawodowej oraz energetyki przemyslowej. Do najwazniejszych obiektéw, ktore
jednostka dominujaca wyposazyla w swoje kotly energetyczne naleza m.in.: Elektrocieplownie Warszawskie,
Kogeneracja Wroclaw, Zespot Elektrocieplowni £.6dz, Zespdt Elektrocieptowni Wybrzeze, Elektrocieptownia
Ziclona Gora, jak réwniez elektrownie: Opole, Betchatéw, Kozienice, Dolna Odra, Rybnik, Patnéw — Adaméw
— Konin, Turéw oraz elektrownie wchodzace w skiad Potudniowego Koncernu Energetycznego.

Kotly z cyrkulacyjna warstwa fluidalng jednostka dominujaca zainstalowata w Elektrocieptowniach Zeran
i Bielsko-Biata II, w Elektrowni Siersza oraz w Zaktadach Farmaceutycznych Polpharma Starogard Gdanski.

W trakcie realizacji pozostaje kontrakt na dostawe kotla o parametrach nadkrytycznych dla bloku
energetycznego o mocy 460 MW w Elektrowni Patnéw II. W 2005 roku rozpoczela si¢ realizacja kontraktu
na dostawe kotla dla nowego bloku nadkrytycznego o mocy 833 MW dla Elektrowni Belchatow. Bloki te beda
réwniez wyposazone przez jednostke dominujaca w instalacje odsiarczania spalin.

Jednostka dominujaca jest liderem w zakresie zainstalowanych w Polsce, duzych instalacji odsiarczania spalin.
W 1996 roku, wspélnie z partnerem zagranicznym, jednostka dominujaca zbudowala pierwsza w Polsce
instalacje odsiarczania spalin metoda mokra w Elektrowni Jaworzno 111.

W 1998 roku, w Elektrowni Siersza jednostka dominujaca oddata do uzytku wysokosprawna instalacje
odsiarczania spalin metodg pétsucha. W Elektrowni Betchatéw przekazano w latach 2000 — 2003 dwie instalacje
odsiarczania spalin metodq mokra. W 2004 roku podpisano kolejny kontrakt z FElektrownia Belchatéw
na wykonanie nastgpnej instalacji odsiarczania spalin dla blokéw 3 i 4, a w 2006 na kompleksowa modernizacje
instalacji odsiarczania spalin dla blokéw 8, 10, 11, 12. W roku 2005 podpisano kontrakty na budowe tego typu
instalacji w Elektrowni Patnéw i Elektrowni Ostroteka.

Istotny jest réwniez udzial sprzedazy zagranicznej w sprzedazy jednostki dominujacej (35% w I pétroczu 2000).
Najwicksze wyprodukowane przez jednostke dominujaca kotly pracuja w elektrowniach w bylej Jugostawii,
szereg duzych jednostek dostarczono do Chin, Turcji i Indii. Waznym obicktem referencyjnym sa kotly
ze stacjonarnym zlozem fluidalnym w Elektrowni Komorzany w Czechach.
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GRUPA KAPITALOWA RAFAKO
Sprawozdanie z dziatalnosci za okres 6 miesi¢cy zakoficzony dnia 30 czerwca 2006 roku

Jednostka dominujaca jest réwniez liczacym si¢ na rynku europejskim dostawca elementéw kotltowych.
Klientami jednostki dominujacej sa miedzy innymi firmy z takich krajéw jak: Austria, Belgia, Bos$nia
i Hercegowina, Czechy, Dania, Finlandia, Francja, Hiszpania, Holandia, Indie, Litwa, Niemcy, Serbia, Stowenia,
Szwecja, Turcja, USA, Wegry i Wlochy.

Jednostka dominujaca zdobywa réwniez coraz silniejsza pozycje na zachodnioeuropejskim rynku kotléw
do spalarni odpadéw komunalnych, czego dowodem sa podpisane w latach 2000 — 2006 kontrakty na dostawe
kottéw do spalarni w Austrii, Belgii, Niemczech, Szwecji, Holandii oraz Wielkiej Brytanii. Dotychczas jednostka
dominujaca, wspdlpracujac z réznymi renomowanymi firmami w tej branzy, dostarczyla kilkanascie kottéw
dla spalarni odpadéw za granica.

Wszystkie dostarczone przez jednostke dominujaca urzadzenia znajduja si¢ pod stala opicka RAFAKO S.A.
w zakresie serwisu, remontéw, modernizacji poprawiajacych parametry cksploatacyjne oraz zmniejszajacych
ich wplyw na $rodowisko naturalne.

Uzyskane certyfikaty wg norm PN — EN ISO 9001:2000, PN — EN ISO 14001:2005, Dytektywy 97/23/UE
dla modutu H/H1 oceny wyrobéw na zgodno$¢ z wymaganiami Dyrektywy, maja na celu zapewnienie zaufania
Klientéw, ze System Jakos$ci gwarantuje, ze wytwarzane przez jednostke dominujaca urzadzenia ci$nieniowe
odpowiadaja technicznym wymogom bezpieczefistwa obowiazujacym zaréwno na rynku Unii Europejskiej
jak i USA. Wdrozenie wymagan EMAS w RAFAKO S.A. jest miedzy innymi udokumentowaniem
wiarygodnosci przekazy w odniesieniu do Klientéw oraz lokalnego srodowiska co do ponad standardowej
dbatosci jednostki dominujacej o srodowisko naturalne.

Posiadane technologie, moce produkcyjne i referencje umozliwiaja jednostce dominujacej kompleksows obstuge
i zaspokojenie zmieniajacych si¢ potrzeb klientow w branzy energetycznej. Jednostka dominujaca wciaz rozwija
my$l techniczna, gléwnie w dziedzinie kotléw na parametry nadkrytyczne i kotléw odzyskowych, ktore
sq stosowane w blokach energetycznych o wysokiej sprawnosci i niskiej emisji szkodliwych gazéw. Jednostka
dominujaca intensywnie przygotowuje si¢ rowniez do poszerzenia swojej oferty rynkowej o kompletne obiekty
(spalarnie) do termicznej utylizacji odpadéw komunalnych oraz spalania biomasy.

Jednostka dominujaca nie posiada samodzielnych / samofinansujacych si¢ oddziatéw (zakladow).

II. Wazniejsze daty z historii powstania i zmian wlasnosciowych jednostki
dominujacej

31 grudnia 1949 roku: decyzja Ministra Przemystu Cigzkiego o utworzeniu przedsi¢biorstwa pafistwowego
pod nazwa ,,Fabryka Urzadzen Technicznych” z siedzibg w Raciborzu. Jako przedmiot dziatalnosci ustalono
produkcje kotléw parowych;

12 stycznia 1993 roku: decyzja Ministra Przeksztalcen Wiasnosciowych o przeksztalceniu przedsi¢biorstwa
pafistwowego, juz wtedy dzialajacego pod nazwa ,,Raciborska Fabryka Kottéw RAFAKO” w jednoosobowg
Spotke Akeyjng Skarbu Panstwa.
Po przeksztatceniu:
e 50% akcji Spotki zakupita spétka ,,RAFAKO” Sp. z o.0. (ktéra w 1998 roku zmienila forme prawna
i nazwe na ,, ENERGO INVESTMENT S.A.”),
e 25% akcji zatrzymal Skarb Padstwa z przeznaczeniem do sprzedazy w drodze oferty publicznej
drobnym inwestorom,
e 20% akcji zostalo sprzedane pracownikom, zgodnie z Ustawg o Prywatyzacji,
e 5% akgji zostalo zakupione przez kadre kierownicza.

Spoétka zostata wpisana do rejestru handlowego Sadu Rejonowego w Katowicach, w dniu 12 lutego 1993
roku pod nazwa ,,Fabryka Kottéw RAFAKO S.A.”’1;

7 marca 1994 roku: debiut akcji ,,RAFAKO S.A.” na Gieldzie Papieréw Wartosciowych w Warszawie;

1'W dniu 24 sierpnia 2001 roku Jednostka dominujaca zostata zarejestrowana w Krajowym Rejestrze Sadowym
pod numerem 34143.
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GRUPA KAPITALOWA RAFAKO
Sprawozdanie z dziatalnosci za okres 6 miesi¢cy zakoficzony dnia 30 czerwca 2006 roku

10 grudnia 1997 roku: wejscie do Spotki inwestora strategicznego — ELEKTRIM S.A., ktéry w nastgpstwie
przeprowadzonej przez RAFAKO S.A. emisji akeji serii H stal si¢ wlascicielem 46,38% kapitatu zakladowego
Spotki. Aktualna struktura akcjonariatu  RAFAKO S.A. zostala zaprezentowana w  skonsolidowanym
sprawozdaniu finansowym (Nota 31.1.).

III. Sytuacja gospodarcza i finansowa

1. Zewnetrzne i wewnetrzne czynniki istotne dla biezacych wynikéw finansowych oraz
rozwoju Grupy

1.1. Czynniki zewnetrzne:

e  kontynuacja procesu prywatyzacji secktora energetycznego,

e polityka w zakresie nowych inwestycji w sektorze energetycznym,

e uregulowania rynku energii elektrycznej,

e polityka w zakresie dywersyfikacji paliw w energetyce,

e dostosowywanie polskich norm w zakresie ekologii do europejskich standardow,

e dziatania bezposrednich konkurentéw spélek Grupy,

e sytuacja finansowa i pozycja rynkowa gléwnego akcjonariusza jednostki dominujacej oraz jego
strategia wobec spotek sektora energetycznego z Grupy Kapitatowej ELEKTRIM S.A.,

e  sytuacja finansowa i pozycja rynkowa odbiorcow i partneréw konsorcjalnych jednostki
dominujace;j,

e  poziom cen materialéw zaopatrzeniowych (gléwnie wyrobéw hutniczych),

e ksztaltowanie si¢ kursow walut (w szczegélnosci kursu euro),

e  stopien zaangazowania bankéw w zakresie finansowania i udzielania gwarancji bankowych
na realizowane kontrakty przez spotki Grupy,

e ryzyko realizowalno$ci naleznosci Grupy od firmy ELEKTRIM — MEGADEX S.A. (spétka
zalezna od ELEKTRIM S.A.) ktérych warto$¢ netto na koniec czerwca 2006 roku wyniosta
15,5 miliona ztotych — Nota 38.

1.2. Czynniki wewngtrzne:

e wykorzystanie efektéw zakonczonych przedsigwzig¢ inwestycyjnych majacych na celu
podniesienie efektywnosci funkcjonowania spélek Grupy, w szczegdlnosci w zakresie
dzialalnosci produkeyjnej i zarzadzania,

e doskonalenie proceséw zarzadzania w spotkach Grupy, w tym procesu zarzadzania kontraktami
dtugoterminowymi oraz kosztami funkcjonowania (kosztami ,,statymi”),

e  utrzymanie plynnosci finansowej Grupy,

e  kontynuacja procesu restrukturyzacji aktywow finansowych i nieprodukeyjnego majatku Grupy.

2. Czynniki ryzyka finansowego

Czynniki ryzyka finansowego oraz ryzyko realizowalnosci naleznosci wplywajace na dziatalnos¢ Grupy
zostaly przedstawione w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym Grupy w notach nr 39 i 40.

3. Analiza podstawowych wielko$ci ekonomiczno — finansowych

3.1. Przychody ze sprzedazy i ich struktura

Przychody ze sprzedazy produktéw, towardéw i materialéw w I pdlroczu 2006 roku wyniosty 293 258
tysigcy ztotych i byly wyzsze w stosunku do sprzedazy analogicznego okresu roku poprzedniego o 36 289
tysigcy ztotych (o 14,1%).
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GRUPA KAPITALOWA RAFAKO
Sprawozdanie z dziatalnosci za okres 6 miesi¢cy zakoficzony dnia 30 czerwca 2006 roku

Jednostka dominujaca przewiduje, ze warto$¢ sprzedazy w 2006 roku, w zwiazku z posiadanym portfelem
zaméwien (o lacznej wartosci ponad 1,9 miliarda zlotych na koniec czerwca 2006 roku) oraz
w nastepstwie zamoéwien przewidywanych do zdobycia, bedzie wyzsza od sprzedazy uzyskanej w 2005
roku.

Gléwnym Zrédlem przychodéw pozostala sprzedaz produktéow i uslug wytworzonych w  Grupie
samodzielnie, badz z wykorzystaniem dostaw i ustug podwykonawcow (tzw. ,kompletacji dostaw
iustug”). Sprzedaz ta stanowila 99,4% sumy przychodéw Grupy. Uzupetnieniem sprzedazy produktow
byta sprzedaz towaréw i materiatéw (0,6% sumy przychodéw ze sprzedazy).

Udzial sprzedazy zagranicznej w sprzedazy ogélem wynidst 36,1%, co oznacza spadek w stosunku
do I pétrocza ubieglego roku o 30,8 punktu procentowego. Warto$¢ sprzedazy zagranicznej za I potrocze
2006 roku wyniosta 106 000 tysiccy ztotych i byla o 38,3% nizsza od wartosci sprzedazy za 1 pélrocze
2005 roku, w ktérym wyniosta 171 933 tysiace zlotych. Spadek sprzedazy zagranicznej wynika
z wigkszego zaangazowania Grupy w realizacje kontraktéw dla krajowych odbiorcéw — zwlaszcza
w zakresie instalacji odsiarczania spalin (sprzedaz ,krajowa” za pierwsze 6 miesigcy 2006 roku,
w poréwnaniu do analogicznego okresu roku poprzedniego wzrosta o ponad 100 milionéw zlotych,
tj. 0 120,2%, w tym sprzedaz ,urzadzen ochrony powietrza” wzrosta o ponad 85 milionéw ztotych,
tj. o ponad 317%).

Struktura asortymentowa sprzedazy w I pétroczu 2006 roku, przedstawiala si¢ nastepujaco:

instalacje
odsiarczania spalin

38,4%

kotly
38,3% elektrofiltry
POZOSta{e nieruchomosci 20’50/0

2,0% 0,7%

Gléwnymi odbiorcami wyrobow i uslug Grupy sa przede wszystkim krajowa i zagraniczna energetyka
zawodowa i przemyslowa oraz zagraniczni i krajowi dostawcy obiektéw energetycznych.

Asortyment sprzedazy z podziatem na rynki sprzedazy zostal przedstawiony w skonsolidowanym sprawozdaniu
finansowym (Nota 6).
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GRUPA KAPITALOWA RAFAKO

Sprawozdanie z dziatalnosci za okres 6 miesi¢cy zakoficzony dnia 30 czerwca 2006 roku

Gléwnymi odbiorcami wyrobéw Grupy w I pétroczu 2006 roku w poréwnaniu do I pétrocza 2005 roku, byli:

e na rynku polskim:

Odbiorca

El Belchatow
PAK Odsiarczanie Sp. z. o.o0.

ZE Ostroleka S.A.

Zespo6l Elektrocieptowni
Wroclawskich Kogeneracja S.A.

Elektrownia Patnéw II Sp. z o.o.
EL Rybnik S.A.

Elana Torun S.A.
Elektrim - Megadex S.A*
PKN Otlen
Spotka Elektrocieptownie
Wybtzeze S.A.

PKE S.A. - El Jaworzno III
Pozostali

Razem

Region geograficzny

16dzkie
wielkopolskie
mazowieckie
dolnoslaskie
wielkopolskie
Slaskie
kujawsko - pomorskie

mazowieckie

mazowieckie
pomorskie
Slaskie

rézne

*spdtka 3 grupy podmiotéw powiqzanych 3 Grupqg RAFAKO

e na rynku zagranicznym:

Odbiorca

NEM BV
Kvaerner Power OY

Ansaldo Caldaie S.p.a.

Gama Power System Engineering
and Contracting Inc.

Vyncke Energetechniek N.V.
AB Lietuvos Elektrine
Babcock & Wilcox Volund A/S

JugoElectro AD

Baumgarte Boiler Systems &
Services GmbH

Martin GmbH

Inova France S.A.

Austrian Energy & Enviroment AG

INDUTEC Industrietechnik
GmbH

Pozostali

Razem

Region geograficzny

Holandia
Finlandia
Wtochy
Turcja
Belgia
Litwa
Dania

Serbia i Czarnogora
Niemcy
Niemcy
Francja

Austria
Belgia

rozne

Sprzedaz za okres 6
miesigey Jakoricomy
30 czerwea 2006
udzial w
spryedagy
Wartos¢  catkowite
83 725 28,5%
13153 4,5%
11 960 4,1%
10 602 3,6%
10 557 3,6%
8163 2,8%
0 0,0%
0 0,0%
3290 1,1%
45 838 15,6%
187 258 63,9%
Sprzedas za okres 6
miesigey akoreony
30 czerwea 2006
udzial w
spredagy
Wartosé  calkowite
9 497 3,2%
9116 3,1%
7 581 2,6%
7287 2,5%
6738 2,3%
5566 1,9%
5044 1,7%
2333 0,8%
1377 0,5%
12 898 4,4%
813 0,3%
37750 12,90%
106 000 36,1%

Sprzedag za okres 6
miesigey akorieony
30 czerwea 2005
udzial w
spredagy
Wartos¢  catkowite
28 551 11,1%
886 0,3%
444 0,2%
13 693 5,3%
6 834 2,7%
2880 1,1%
2253 0,9%
97 0,0%
3 0,0%
29 395 11,4%
85 036 33,1%
Sprzedaz za okres 6
miesigey akorieony
30 czerwea 2005
udzial w
spredagy
Wartosé  calkowitey
9134 3,6%
390 0,2%
29 0,0%
5019 2,0%
18 270 7,1%
26 302 10,2%
13 482 5,2%
8396 3,3%
7 395 2,9%
6671 2,6%
77 681 30,20%
171933 66,9%
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Prezentowane przychody obejmuja przychody ze sprzedazy dotyczace uméw o ustuge budowlang
wycenianych metods zaawansowania kosztow.

3.2. Koszty dzialalnosci operacyjnej i ich struktura oraz wynik brutto na sprzedazy

Koszt wlasny sprzedazy produktéw, ustug i materiatéw w I potroczu 2006 roku wynidst 264 916 tysiecy
zlotych, co przy przychodach na poziomie 293 258 tysigcy ztotych, dalo Grupie zysk brutto na sprzedazy
w wysokosci 28 342 tysigcy ztotych.

Suma kosztéw sprzedazy i1 kosztéw ogdlnego zarzadu wyniosta 19 564 tysiace zlotych wobec
17 523 tysigcy ztotych rok wczesniej.

Po uwzglednieniu sumy kosztéw sprzedazy i kosztéw ogélnego zarzadu oraz zmiany stanu rezerw
na kontraktach dlugoterminowych (saldo rezerw na sume 435 tysigcy zlotych), skorygowany zysk
na sprzedazy wyniést 9 213 tysiccy ztotych (w I pétroczu 2005 roku: 8 834 tysiace ztotych).

3.3. Pozostale przychody i koszty operacyjne, wynik na operacjach finansowych

W I pétroczu 2006 roku Grupa zanotowala strat¢ na pozostaltej dziatalnosci operacyjnej po wylaczeniu
zmiany stanu rezerw na kontrakty dlugoterminowe, w wysokosci 5 868 tysi¢cy ztotych (w I pélroczu 2005
roku strata wyniosta 2 222 tysigce zlotych), co wynikalo z:

1. kosztéw napraw gwarancyjnych (2 482) tys. zt,
2. utworzenia odpisow aktualizujacych warto$¢ naleznosci (261) tys. zt,
3. utworzenia odpisow aktualizujacych warto$¢ zapaséw (318) tys. zl,
4. utworzenia rezerw na niewykorzystane urlopy (1 085) tys. zt,
5. utworzenia rezerw na przewidywane kary kontraktowe (1 300) tys. zt,
6. pozostalych kosztow (422) tys. zi.

Dzialalnos$¢ finansowa w I pélroczu 2006 roku przyniosta Grupie zysk w wysokosci 2 092 tysiace zlotych
(w I pélroczu 2005 roku Grupa poniosta strate w wysokosci 2 679 tysiecy ztotych), co wynikato z:

1. dodatniego salda réznic kursowych 4 524 tys. zl,
2. odsetek z tytulu: przeterminowanych naleznosci,

udzielonych pozyczek, lokat, rachunkéw bankowych, na sume 990 tys. z1,
3. przychodéw z inwestycji 202 tys. z1,
4. odsetek od kredytow i pozyczek, prowizji oraz

odsetek od zobowiazan przeterminowanych (2853) tys. z1,
5. wyceny opcji walutowych (402) tys. zt,
6. dyskonta rachunkéw dtugoterminowych (251) tys. zt,
7. salda pozostalych przychodow i kosztéw finansowych (118) tys. zi.

3.4. Dochody i ich struktura

W I pétroczu 2006 roku zysk brutto i netto Grupy wynidést odpowiednio 5437 tysiecy zlotych
13914 tysiccy zlotych. W analogicznym okresie poprzedniego roku Grupa wypracowala zysk
w wysokosci 3 933 tysiace ztotych brutto (3 076 tysigcy zlotych netto).

Najwigkszy wplyw na wysoko§é zysku brutto, przy stracie na pozostalej dzialalnosci operacyjnej
(5 868 tysiccy zlotych) oraz zysku na dzialalnosci finansowej (2092 tysigce zlotych), mial zysk
na sprzedazy po uwzglednieniu zmiany stanu rezerw (9 213 tysiecy zlotych).

W I pétroczu 2006 roku nie zanotowano nietypowych zdarzen i czynnikéw majacych istotny wplyw
na wynik na dziatalnos$ci gospodarczej.
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Nie mozna poréwnaé wynikow finansowych wykazanych w raporcie za I pétrocze 2006 roku wczesniej
publikowanymi prognozami wynikéw za ten okres, poniewaz Grupa takich prognoz nie publikowata.

Strukture i dynamike skonsolidowanego wyniku brutto ga I pétrocze 2006 i 2005 roku predstawia gatlqeznik nr 4.

3.5. Rentowno$¢ i zwrot z kapitatu wlasnego

W I pétroczu 2006 roku, w stosunku do tego samego okresu roku poprzedniego, odnotowano wzrost
rentownosci operacyjnej brutto na sprzedazy o 0,4 punktu procentowego (z 9,3% do poziomu 9,7%) oraz
wzrost rentownosci netto o 0,1 punktu procentowego (z 1,2% do poziomu 1,3%).

Stopa zwrotu na kapitale wlasnym na dzied 30 czerwca 2006 roku uksztaltowala si¢ na poziomie 1,8%
(wobec 1,4% w analogicznym okresie roku poprzedniego). Zwickszyla si¢ réwniez stopa zwrotu
z aktywow Grupy (z 0,6% do 0,7%).

Wskagniki rentownosci za I potrocze 2006 i 2005 roku przedstawia 3atqcznik nr 1.

3.6. Plynnos¢ finansowa

W I pétroczu 2006 roku, warto§¢ wskaznikéw mierzacych plynnosé finansowa Grupy pozostala
na zadawalajacym poziomie: wskaznik ,,plynnosci biezacej” wynidést 1,32 a ,,ptynnosci szybkiej” 1,21.

Okres rotacji naleznosci krétkoterminowych z tytulu dostaw, robot i ustug, na dzient 30 czerwca 2006
roku uksztaltowal si¢ na poziomie 79 dni i byl o 45 dni krétszy w poréwnaniu do okresu rotacji na dzied
30 czerwca 2005 roku. W okresie 12 miesi¢cy nastapil spadek naleznosci z tytulu dostaw z poziomu
176 953 tysiace zlotych na koniec czerwca 2005 roku do 129 104 tysiace ztotych na koniec czerwca 2006
roku.

W okresie 6 miesigcy 2006 roku skréceniu okresu rotacji naleznosci (o 22 dni) towarzyszylo wydluzenie
okresu rotacji zapaséw (o 8 dni) oraz wydluzenie okresu rotacji zobowiazan handlowych (o 16 dni),
co spowodowalo skrécenie cyklu rotacji kapitatu obrotowego (rotacja naleznosci handlowych + rotacja
zapaséw — okres platnosci zobowiazan handlowych) o 30 dni — z 74 dni w 2005 roku do 44 dni
w I pétroczu 2006 roku.

W I pélroczu 2006 roku Grupa terminowo regulowala swoje zobowigzania za wyjatkiem czesci
zobowigzafi wobec dostawcow. Nieznaczne opdznienia platnosci zobowiazan handlowych nie miaty
charakteru ciagtego i byly spowodowane opdéznieniami w regulowaniu naleznosci przez klientéw Grupy.
Opoznienia te, nie stanowily jednak zagrozenia dla kondycji i ptynnosci finansowej Grupy. Wszelkie
zobowigzania wobec ZUS-u, Skarbu Panistwa i pracownikéw byly regulowane w terminie.

Majac na wzgledzie ryzyko zmiany wartosci ztotéwkowej i przeplywéw $rodkéw pienigznych zwigzane
z kontraktami, ktérych warto$¢ jest denominowana w walutach obcych, Grupa stosuje ,,naturalny
hedging” starajac si¢ podpisywaé¢ umowy z podwykonawcami i dostawcami w walucie kontraktu
przychodowego.

W zwigzku z tym, Ze na dzien 30 czerwca, ani w okresach poréwnawczych Grupa nie stosowala
instrumentéw pochodnych, ani instrumentéw zabezpieczajacych, zmiana cen tych instrumentéw
finansowych aktualnie nie stanowi dla Grupy ryzyka finansowego.

Na dzien 30 czerwca 2006 roku Grupa zaciagnela kredyt dtugoterminowy w wysokosci 1 miliona ztotych.
Nominalna warto$¢ dostgpnych dla Grupy linii kredytowych w wysokosci 111 151 tysigcy zlotych,
skutecznie zapobiega ewentualnym negatywnym zdarzeniom zwigzanym z opdznieniami w terminowym
regulowaniu nalezno$ci wobec Grupy.

W zwiazku z powyzszym, ryzyko niedoboru $rodkéw pieni¢znych i utraty ptynnos$é i finansowej przez
Grupe w chwili obecnej nalezy okresli¢ jako niskie.
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Informacja w zakresie instrumentéw finansowych oraz w zakresie celow i zasad zarzadzania ryzykiem
finansowym zostala przedstawiona w punktach 39 i 40 informacji dodatkowej do skonsolidowanego
sprawozdania finansowego Grupy.

3.7. Stan zadluzenia z tytulu kredytow i pozyczek

W I pétroczu 2006 poziom zobowigzan Grupy wobec jej wierzycieli ulegt zwickszeniu o 74 196 tysiecy
zlotych. Suma zobowigzan dilugo - i krétkoterminowych na koniec czerwca 2006 roku wyniosla
309 182 tysiace ztotych wobec 268 671 tysigcy ztotych na dzied 30 czerwca 2005 roku.

Gléwna przyczyna wzrostu zobowiazan byl wzrost zobowiazan z tytulu dostaw i ustug o 33 220 tysiccy
zlotych oraz wzrostu poziomu korekty przychoddéw ze sprzedazy z tytulu realizowalnych ,,umoéw
o budowe” o 31 980 tysigcy ztotych.

Na koniec I pélrocza 2006 roku Grupa wykazala zobowigzanie wobec bankéw i pozyczkobiorcow
w kwocie 1 miliona zlotych. Wskaznik zadluzenia bankowego, bedacy relacja sumy kredytéw i pozyczek
do sumy kapitaléw wlasnych, na dzien 30 czerwca 2006 roku wyniést 0,5% i byl o 27,1 punktu
procentowego nizszy od wskaznika zadtuzenia na 30 czerwca 2005 roku.

Zadluzenie z tytulu kredytow i pozyczek na koniec czerwca 2006 wyniosto 1 milion zlotych i jest
zaliczane do zobowiazan dlugoterminowych.

Opis zadfugenia 3 tytulu kredytow i pogyczek wedfug okresiw wymagalnosci zawiera zatqeznik Nr 6, wskagniki plynnosci
7 zadfugenia na dzien 30 czerwea 2006, 31 grudnia 2005 i 30 cgerwea 2005. predstawia galqeznik Nr 1.

3.8. Ocena wyplacalnosci

Wskaznik obciazenia majatku zobowiazaniami (dtugo- i krétkoterminowymi), wskazujacy na mozliwosci
zabezpieczenia majatkiem Grupy splaty jej zadluzenia, w ciagu I potrocza 2006 roku zwigkszyl si¢ i na
koniec czerwca 2006 roku wyniést 57,6% (wobec 54,9% na koniec czerwca 2005 roku).

Wskaznik obcigzenia aktywoéw zobowiazaniami nie uwzglednia zobowiazan Grupy z tytulu udzielonych
w imieniu Grupy gwarancji bankowych, ktérych suma na koniec czerwca 2006 roku wyniosla
328 261 tysiecy ztotych oraz akredytyw otwartych na zlecenie Grupy, ktérych suma na koniec czerwca 2006
roku wyniosta 8 637 tysiecy ztotych.

W poréwnaniu z koficem 2005 roku, warto§¢ udzielonych za Grupe gwarancji bankowych oraz
udzielonych przez Grupe porgczen zwickszyla si¢ o 112 662 tysiace zlotych. Wzrost zobowiazan
warunkowych wynikal gléwnie z koniecznosci zapewnienia gwarancji dla kontraktéw realizowanych dla
Elektrowni Betchatéw i Patnow.

Wykaz udzielonych za Grupe Kapitatowa RAFAKO gwarangi bankowych i ndzielonych poreczen wewnatry Grupy Kapitatowey
RAFAKO oraz, otwartych akredytyw na lecenie Grupy predstawiajq zalaczniki Nr 7, 8 i 9.

3.9. Struktura finansowania aktywow

Udzial kapitatu wlasnego w sumie Zrédel finansowania aktywow ogélem, w stosunku do kotica 2005
roku, zmniejszyl si¢ o 6,2 punktu procentowego i wyniost 41,3%.

Kapital staly, bedacy suma kapitalu wlasnego i dlugoterminowych zobowiazan, w calosci pokrywatl
warto$¢ aktywow trwalych oraz w 24,5% warto$¢ aktywoéw obrotowych.
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Struktura finansowania aktywéw na dzient 30 czerwca 2006 roku przedstawiala si¢ nastepujaco:

1. aktywa trwale w wysokosci 154 367 tysiecy zlotych byly w calosci finansowane kapitalem statym,
2. aktywa obrotowe w wysokosci 380 813 tysiccy ztotych byly finansowane:

e kapitalem stalym w 23,0%,
e  kapitalem akcjonariuszy mniejszo$ciowych w 1,6%,
e zobowigzaniami handlowymi w 23,7%,
e  pozostalymi typami zobowigzan krétkoterminowych w 51,7 %.

W 2006 roku jednostki wchodzace w sktad Grupy nie przeprowadzily emisji papieréw wartosciowych.

4. Opis gtéwnych inwestycji w zakresie aktywow trwatych

W I pétroczu 2006 roku Grupa poniosta naklady inwestycyjne na niefinansowe aktywa trwale na sume
8 458 tysiecy zlotych, w tym:

e na rzeczowe aktywa trwale 7 886 tys. z1,

e  na warto$ci niematerialne 572 tys. zt.

Przedmiotem nakladéw inwestycyjnych, realizowanych w analizowanym okresie, byly gltéwnie zakupy maszyn
iurzadzen do produkcji, sprzetu komputerowego oraz modernizacja nieruchomosci. Inwestycje byly
finansowane ze srodkéw wlasnych Grupy.

W I pétroczu 2006 roku jednostka dominujaca przyjeta do uzytkowania $rodek transportu na mocy umoéw
leasingu finansowego o wartosci 107 tysigcy zlotych.

W I pélroczu 2006 roku jednostka dominujaca zakupita certyfikaty inwestycyjne ,Investors” za kwote
198 tysiccy zlotych. Grupa nie inwestowala w inne instrumenty finansowe.

5. Kapital wtasny i akcjonariat Grupy

Wedlug stanu na dziefi 30 czerwca 2006 roku, skonsolidowany kapitatl wlasny Grupy Kapitalowej RAFAKO

wynosit 227 342 tysigce zlotych, z tego:

- kapital akcyjny jednostki dominujacej wynosit 34 800 tysi¢cy ztotych i byl podzielony na 17 400 000 akeji
zwyklych serii A,B,C,D,E,F,G,H,

- nadwyzka ze sprzedazy akcji powyzej wartosci nominalnej wynosita 36 778 tysiccy ztotych,

- kapital zapasowy wynosil 132 127 tysiecy ztotych,

- zyski zatrzymane wynosity 17 705 tysicey ztotych,

- kapital akcjonariuszy mniejszosciowych wynosit 5 932 tysiace zlotych.

W okresie 6 miesigcy zakoniczonym dnia 30 czerwca 2006 roku nie zanotowano zmiany stanu kapitatu akcyjnego
oraz kapitatu z nadwyzki ze sprzedazy akcji powyzej warto$ci nominalnej. Grupa zanotowala wzrost kapitatu
zapasowego o kwote 86 754 tysiace zlotych i spadek zyskéw zatrzymanych o kwote 83 092 tysiace zlotych.
Kapital akcjonariuszy mniejszosciowych wzrést o kwote 4 tysiace zlotych.

Yaczna liczbe 1 warto$¢ nominalng wszystkich akcji jednostki dominujacej przedstawia nota 31.1.
skonsolidowanego sprawozdania finansowego. Akcje wszystkich serii sa jednakowo uprzywilejowane
co do dywidendy oraz zwrotu z kapitatu.

Na dzieni sporzadzenia niniejszego skonsolidowanego sprawozdania jednostka dominujaca nie posiada zadnych
informacji na temat zawartych uméw, ktore w przysztosci moga wplynaé na zmiang struktury jej akcjonariatu.

Liczbe akcji 1 udzialéw w jednostkach powiazanych, bedacych w  posiadaniu o0séb  zarzadzajacych
i nadzorujacych (dla kazdej osoby oddzielnie) zaprezentowano w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym,
w nocie 38.7.

Informacje o powiazaniach kapitalowych jednostek wchodzacych w skltad Grupy zaprezentowano
w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym w nocie 38.
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IV.

Wazniejsze zdarzenia zwigzane z dziatalnoscig Grupy w I pétroczu 2006 roku,
az do dnia sporzadzenia skonsolidowanego sprawozdania finansowego

Podpisanie istotnych zamoéwien przez jednostki Grupy:

podpisanie umowy z firma BOT Elektrownia Belchatéw S.A. o warto$ci 42,98 miliona EUR. Przedmiotem
umowy jest wykonanie kompleksowej modernizacji Instalacji Odsiarczania Spalin na blokach numer 8, 10,
11,12 w BOT Elektrownia Belchatéw S.A.;

podpisanie umowy z firmg Hitachi Power Europe GmbH o wartosci okolo 16 milionéw EUR, ktérej
przedmiotem jest produkcja czesci ciSnieniowej dla dwéch kotltéw nadkrytycznych 2 x 820 MW
w Elektrowni Moorburg, w Niemczech. Umowa zawiera opcje dotyczace m.in. dostawy czesci
nieci$nieniowych oraz inzynieringu, ktére zwigksza jej wartosé. Wejscie umowy w zycie jest uwarunkowane
od wejscia w zycie opcji kontraktu gléwnego na dostawe kotla pomiedzy Hitachi Power Europe
a Vattenfall Europe Generation AG & Co.KG, Germany;

podpisanie umowy z firma FElektrownia Patnéw II Sp. z o.0. o wartosci 14,5 miliona EUR, ktérej
przedmiotem jest wykonanie projektu i budowa ,,pod klucz” uktadu odwadniania i magazynowania gipsu
oraz ukltadu oczyszczania §ciekow z instalacji odsiarczania spalin w Elektrowni Patnéw;

podpisanie umowy z firmg Visser & Smit Hanab Installatie bv, Papendrecht - Holandia o wartosci okolo
14 milionéw EUR, ktérej przedmiotem jest dostawa, transport i montaz czesci ci$nieniowej dla dwéch
kottéw do instalacji termicznej utylizacji odpadéw komunalnych w EVI EUROPARK — Niemcy;

podpisanie umowy z firma Hitachi Power Europe GmbH o warto$ci okolo 12 milionéw EUR, ktorej
przedmiotem jest produkcja czesci ci$nieniowej do instalacji kotta nadkrytycznego dla bloku 670 MW
w Elektrowni Boxberg w Niemczech;

podpisanie umowy z Zespotem Elektrocieplowni Wroctawskich Kogeneracja S.A. o wartosci okolo
40 milion6éw zlotych. Przedmiotem umowy s prace modernizacyjne wraz z remontem kotla parowego typu
OP-230/K1 w EC Wroclaw;

podpisanie umowy z Zespolem Elektrocieptowni L.6dZz S.A. o wartosci 38,37 miliona ztotych, ktorej
przedmiotem jest ,budowa pod klucz” Instalacji Odsiatczania Spalin dla kottéw K2 i K3
w Elektrocieptowni 4, w Y.odzi;

podpisanie umowy z firma Hitachi Power Europe GmbH o wartosci okolo 7,67 miliona EUR.
Przedmiotem umowy jest produkcja czedci ci$nieniowej dla bloku o mocy 750 MW z kotlem
nadkrytycznym w elektrowni w Niemczech. Umowa zawiera opcje dotyczace m.in. dostawy czesci
niecisnieniowych oraz inzynieringu, ktére zwigksza jej wartosé. Wejscie umowy w zycie jest uwarunkowane
od wejscia w zycie opcji kontraktu gléwnego na dostawe kotta pomiedzy Hitachi Power Europe
a wlascicielem elektrowni;

podpisanie umowy pomiedzy konsorcjum firm:

- Rafako S.A. — Lider Konsorcjum,

- Energoprojekt Warszawa S.A. — Cztonek Konsorcjum,

- Energop Sp. Z o.0. — Czlonek Konsorcjum,
a firma BOT Elektrownia Belchatéw S.A. o wartosci 6,79 miliona EUR. Udzial RAFAKO S.A.
w wartosci umowy wynosi 82%. Przedmiotem umowy jest wykonanie modernizacji rurociagéw pary
Swiezej, pary wtornie przegrzanej, pary do wtornego przegrzewu i wody zasilajacej kotta BB-1150 bloku
nr 3 w OT Elektrownia Belchatéw S.A.;

podpisanie umowy z firma STSI Zagrzeb - Chorwacja o wartosci okolo 6,5 miliona EUR, ktorej
przedmiotem jest wykonanie projektu, dostawa, ruch prébny i uruchomienie kotta dla Rafinerii SISAK
w Chorwacji;

podpisanie umowy z firma GAMA Power Systems and Contracting Inc. z siedziba w Ankarze (Turcja)
o wartosci okolo 8 milionéw USD, ktorej przedmiotem jest dostawa elementéw cisnieniowych do dwoch
kottéw olejowych w hucie ISDEMIR w miejscowosci Iskenderum — Turcja.
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2. Inne, istotne zdarzenia (umowy):

a  zlozeniu wniosku o otwarcie postgpowania likwidacyjnego spotki RBS EKO Sp. z o.0. z siedziba w Nedzy
k/Raciborza - spétka zalezna w 100% od emitenta. Przedmiotowy wniosek zostal zlozony w dniu
5 stycznia 2006 roku do Sadu Rejonowego w Gliwicach Wydzial X Gospodarczy KRS przez Likwidatora
spotki;

b  postanowienie Sadu Rejonowego w Gliwicach o wykresleniu z Krajowego Rejestru Sadowego spo6tki PPU
RAFAKO EKO Sp. z 0.0. w likwidacji z siedziba w Nedzy k/Raciborza;

¢ podwyzszenie limitu kredytu okreslonego w umowie zawartej z ING Bankiem Slaskim, z 13 do 15 milionéw
EUR oraz przesunigcie terminu splaty kredytu do dnia 31 marca 2007 roku;

d podpisanic uméw z firmg Elektrobudowa S.A. na taczna warto§¢ 28,9 miliona ztotych. W ramach umowy
o najwickszej wartosci wynoszacej 26,5 miliona ztotych., Elektrobudowa S.A. wykona uklad wyprowadzenia
mocy z blokéw 2 i 3 oraz instalacje elektryczna do Instalacji Odsiarczania Spalin blokéw 1-4 w Elektrowni
Patnow I

e podpisanie umowy kredytowej z NORD LB Bank Polska S.A. o wartosci 20 milionéw ztotych. Okres
wykorzystania limitu w ramach umowy koficzy si¢ z dniem 31 marca 2007 i wazny jest do 31 marca 2012
roku;

f  zawarcie w okresie 12 miesiecy 2 uméw z firma KARRENA Sp. z o.0. na laczna kwote 32,61 miliona
zlotych. W ramach jednej z uméw o wartosci wynoszacej 22,45 milionéw zlotych. KARRENA Sp. z o.o.
zaprojektuje 1 wykona dwa kominy Zelbetowe dla blokéw 1-4 w Elektrowni Patnéw I;

g zawarcie przedwstepnej umowy sprzedazy zabudowanej nieruchomosci polozonej w Gdansku za taczna
ceng 18 milionéw ztotych. Przyrzeczona umowa sprzedazy zostanie zawarta do dnia 1 pazdziernika 2006
roku;

h  oswiadczenie Zarzadu RAFAKO S.A., ze w Spoélce sa przestrzegane Zasady Yadu Korporacyjnego
w zakresie opisanym w dokumencie ,,Dobre praktyki 2005”.

W 2006 roku nie dokonywano zmian w podstawowych zasad zarzadzania Grupa Kapitalowa.

V. Wazniejsze przedsigwzigcia planowane na rok 2006

Podstawowymi dziataniami Grupy w 2006 roku bedzie doskonalenie jako$ci wytwarzania, dzialania rozwojowe
oraz konsolidacja oferty odpowiadajacej aktualnym potrzebom klientow Grupy.

1. Dziatalno$¢ rozwojowa i modernizacyjna

W roku 2006 beda kontynuowane (lub rozpoczna si¢) prace w zakresie:
e opanowania technologii spawania stali zarowytrzymalych z dodatkiem Co;

e  przeprowadzenia préb oraz uzyskanie uprawnient zakladu na stosowanie technologii automatycznego
spawania tukiem krytym stali austenitycznych;

e  opanowanie technologii ttoczenia den wedtug DIN 28013;
e  rozszerzenie zakresu mozliwosci gigcia rur;
e  opanowania procesu szybkiego, bezpiecznego transportu i obracania $cian szczelnych;

e wykonania badan i opracowan majacych na celu usamodzielnienie si¢ w zakresie projektowania
instalacji odsiarczania spalin metoda mokra wapienna;

e  badan laboratoryjnych nad mozliwoscia wykorzystania produktu poprocesowego z pdtsuchej metody
odsiarczania jako nawozu specjalizowanego;

e doskonalenia modelu matematycznego technologii poélsuchego odsiarczania na bazie badan
wykonanych na pracujacych instalacjach;
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e badan wplywu chlorowodoru na kinetyke reakcji chemicznych w instalacji pétsuchego odsiarczania
w aspekcie zastosowan przy oczyszczaniu gazow spalinowych z instalacji spalarni  odpadow

przemystowych;
e  sporzadzenia projektu koncepcyjnego suchego odzuzlania kotléw pylowych;
e  sporzadzenia projektu koncepcyjnego kotla fluidalnego ze ztozem stacjonarnym;
e recertyfikacji RAFAKO S.A. w zakresie wymagant SVTT obowigzujacych na rynku Szwajcarii;

e  certyfikacji Zintegrowanego Systemu Zarzadzania Jakoscia RAFAKO S.A. w zakresie wymagan normy
PN 18001:2004;

e audytu nadzoru Zintegrowanego Systemu Zarzadzania Jakoscia RAFAKO S.A. w zakresie wymagan
normy ISO-PN 9001:2000 oraz ISO-PN 14001 — 2005;

e  recertyfikacji Zintegrowanego Systemu Zarzadzania Jakoscia RAFAKO S.A. w zakresie wymagan
dyrektywy europejskich nr 761/2004 - EMAS 2004;

e  audytu nadzoru Zintegrowanego Systemu Zatzadzania w zakresie wymagasi Dyrektywy nr 97/23/UE.

2. Dziatalno$¢ marketingowa

W dalszym ciagu istotny wplyw na otoczenie marketingowe i wzrost portfela zaméwien Grupy beda wywieraty

nastepujace czynniki:

e  dzialania dostosowawcze zwiazane z funkcjonowaniem podmiotéw gospodarczych na wspélnym rynku
europejskim, m.in. w zakresie koniecznosci wypelnienia wymagan ekologicznych wynikajacych z unijnych
dyrektyw: IPPC, LPC i kogeneracyjnej;

e  dalsza restrukturyzacja i prywatyzacja firm sektora elektroenergetycznego;

e  polityka podatkowa w zakresie paliw i energii;

e  polityka Panistwa dotyczaca odnawialnych Zrédel energii;

e  poziom zuzycia energii elektrycznej.

Konieczno$¢ dostosowywania polskich norm w zakresie ekologii do europejskich standardéw powinna
sprzyja¢ dalszemu zaangazowaniu Grupy na krajowym rynku instalacji ochrony $rodowiska, ktéremu
Grupa oferuje posiadane technologie w zakresie realizacji kompletnych obiektéw instalacji odsiarczania
spalin, termicznej utylizacji odpadéw komunalnych i przemystowych oraz spalania biomasy, a takze
modernizacji kotléw pod katem obnizenia emisji tlenkéw azotu.

W 2006 roku kontynuowane beda dziatania promujace kotly o parametrach nadkrytycznych, kotly
z cyrkulacyjnym ztozem fluidalnym, kotly odzyskowe, w tym kotly wspodlpracujace z turbing gazowa,
diagnostyke, modernizacje 1 naprawe kotléw i urzadzen przykotlowych, oraz elementy kotlow.

W dalszym ciagu, szczegélng uwage Grupa zamierza poswieci¢ klientom 2z obszaru tzw. ,malej
energetyki”, eksploatujacych przede wszystkim kotly rusztowe, w wigckszosci wymagajace powaznych
modernizacji.

3. Prognozy dziatalno$ci Grupy na rok 2006

Prognozy dziatalnosci Grupy na rok 20006, przewiduja uzyskanie dodatniego wyniku finansowego netto.
Plany te oparte sq na przewidywanej realizacji podpisanych kontraktow, ktére zabezpieczaja znaczaca
cz¢§¢ prognozowanej sprzedazy oraz na zamoéwieniach, jakie Grupa musi pozyskaé do kofnica 2006 roku
aby zrealizowa¢ w pelni swoje zamierzenia.

Planowane na rok 2006 naktady inwestycyjne przede wszystkim dotyczy¢ beda zakupu produkcyjnych
maszyn 1 urzadzen, a takze oprogramowania, sprzetu komputerowego oraz dalszej modernizacji
budynkéw i budowli. Inwestycje beda finansowane gtéwnie ze srodkow wiasnych Grupy.

12/13



GRUPA KAPITALOWA RAFAKO
Sprawozdanie z dziatalnosci za okres 6 miesi¢cy zakoficzony dnia 30 czerwca 2006 roku

Oswiadczenie Zarzadu

Zarzad Fabryki Kottow RAFAKO S.A., jednostki dominujacej Grupy Kapitatlowej RAFAKO oswiadcza, ze:

D

2)

wedle najlepszej wiedzy, skrocone sprawozdanie finansowe za okres 6 miesigcy zakonczony 30 czerwca 2006
roku i poréwnywalne dane finansowe za okres 6 miesi¢cy zakoniczony 30 czerwca 2005 roku sporzadzone
zostaly zgodnie z obowiazujacymi zasadami rachunkowosci oraz ze odzwierciedlaja w sposéb prawdziwy,
rzetelny 1 jasny sytuacje majatkowa i finansowa Spotki oraz jej wynik;

wedle najlepszej wiedzy, skonsolidowane sprawozdanie finansowe za okres 6 miesigcy zakoficzony
30 czerweca 2006 roku i porownywalne skonsolidowane dane finansowe za okres 6 miesigcy zakoficzony
30 czerwca 2005 roku sporzadzone zostaly zgodnie z obowiazujacymi zasadami rachunkowosci oraz
ze odzwierciedlajg w sposob prawdziwy, rzetelny i jasny sytuacje majatkows i finansowa Grupy Kapitalowej
oraz jej wynik finansowy oraz ze pétroczne sprawozdanie zarzadu z dzialalnosci Grupy Kapitalowej zawiera
prawdziwy obraz rozwoju i osiagnie¢ oraz sytuacji Grupy, w tym opis podstawowych ryzyk i zagrozen;

podmiot uprawniony do badania sprawozdan finansowych, dokonujacy przegladu pétrocznego skréconego
sprawozdania finansowego oraz pélrocznego skonsolidowanego sprawozdania finansowego zostal wybrany
zgodnie z przepisami prawa oraz ze podmiot ten oraz biegli rewidenci dokonujacy tego przegladu spelniali
warunki do wydania bezstronnego i niezaleznego raportu z przegladu, zgodnie z wlasciwymi przepisami
prawa krajowego.

Podpisy cztonkéw Zarzadu

14 wrzesnia 2006 roku Wiestaw Rézacki Prezes Zarzadu .
14 wrzesnia 2006 roku Roman Jarosifiski Wiceprezes Zarzadu
14 wrzesnia 2006 roku Eugeniusz Myszka Wiceprezes Zarzadu
14 wrzesnia 2006 roku Jerzy Thamm Wiceprezes Zarzadu
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